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ودية فييي بييداياتهان كانييت اييدمات الحليياج فييي المملليية العربييية ال ييع
فية توارثيت ليهن المهنية جييً   م مي  اي ع اوا يط مفو  .  بعيد جييطتُقدَّ
رايايتهمن وقد لعبت لهن العوا ط دورًا محوريًا في اسيتقباع الحلياجن و

كانييت لييهن . وم يياادتهم الييا  داا مناسييلهم بلييط ي يير وسييهولة
يير ايي  روم الادميية والتفييانين متلييهرع فييي تقاليييد ا ريقيية اللهييود تعب 

ف والحاج .وا قة إن انية مباشرع بي  المفو 

ة إليا مع مرور الزم  وتزايد  اداد الحلاج وتنوع جن ياتهمن برزت الحاج
تلابةً واسيي. تنظيييم اييدمات الفوافيية بأسييلوخ  كايير تاصصًييا وكفييااع

بإنشاا ( 13162/ص/4)لههن الضرورعن صدر الأمر ال امي اللريم رقم 
. انمؤس ييات للفوافييةن اُصصييت كييط منهييا لادميية حليياج دوع بعينهيي

ط ذلك تفورًا مهمًا في م ار تنظيم القفاع .وقد ما 

التنظيمية وفي إطار سعي الممللة العربية ال عودية لتحديث البنية
افيي  لايدمات الحلياجن والارتقياا بم ييتوى الايدمات المقدمية بميا يتو

( 111/م)ن صييدر المرسييوم المللييي رقييم 2030مييع م ييتهدفات ر ييية 
قيةن القاضي بتحويط مؤس ات الفوافية إليا شيركات م يالمة م ل
ارييية تعميط وفيي  نظييام مقيدمي ادميية حليياج الايارجن تُييدار بأسييالي  تل

لنظيام وقيد نيا ا. حدياة قا مة الا الحوكمية واللفيااع والشيفافية
ركة الييا فتييرع انتقالييية مييدتها امييل سيينواتن تلتييزم ا لهييا كييط شيي
ح بيياخ بادميية بعاتهييا بشييلط حصييرلا لمييدع ثيي ه سيينواتن يليهييا فييت

اخ العيام إلا المناف ة بي  الشركاتن ولا يُ مح بفرم  سهمها ل كتت
.بعد انتهاا لهن الفترع

قليدلان وبموج  لها التحوعن لم تعد ادمات الفوافة تُدار بأسلوخ ت
ن حديايةبط  صيبحت ضيم  كيانيات تلاريية تعتميد اليا مبيادة الإدارع ال

يطن  الم في تح ي  جيودع الايدماتن ورفيع كفيااع التشي مما قد ي
يد ليها التحيوع الفريي. وتوسيع نفاق الابتلار والتفيوير   لإدراجويمه 

عيد ن ميا يُ (تيداوع)لهن الشركات في ال وق المالية ال يعودية بعض 
.افوع مفصلية في م يرع القفاع

لمييالي بالإفصييام االشييركات التييي سييوف يييتم ادراجهيياتلتييزم وبتييالي
زز اللامييطن والاضييوع لأنظميية ولييوا ح لي يية ال ييوق الماليييةن ممييا يعيي
اليةن ويعيزز مي  فييرص حمايية حقيوق الم يالمي ن ويضيم  حوكمية فع 

ملانية وم  ا ع الإدراجن تتيح الشركات لنف ها إ. النمو والاستدامة
يي الوصوع إلا مصادر تمويط جدييدعن ودايم اففهيا التوسيعيةن وت بن 

.حلوع تقنية ومبتلرع تُارلا تلربة الحاج

نتقط مي  ويماط لها التحوع نقلة نواية في تاريخ قفاع الحج ن حيث ي
ادلا نمييوذج تقليييدلا قييا م الييا المييوروه العييا لين إلييا نمييوذج اقتصيي

مييا ي ييهم حيديث ي ييتند إلييا التناف ييية والانفتييام ومبييادة ال ييوقن ب
.في تعزيز ملانة الممللة الرا دع في ادمة ضيوف الرحم 

ماقبط المؤس ات وما وبعد الم المة الم لقة1.
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نظرع اامة الا سوق الأسهم في ال عودية2.

نموًا الا مدار العقد الماضين شهد سوق الاكتتابات العامة الأولية في الممللة العربية ال عودية
ن م٢٠١٤ومنه اام . ملحوظًان مما ازز ملانتها كوجهة را دع في منفقة الشرق الأوسط وشماع إفريقيا

ج البارزعن مع شهد سوق الاكتتابات العامة الأولية في الممللة العربية ال عودية العديد م  امليات الإدرا
.زيادع ملحوظة في النشاط في سوقي تداوع ونمو

تصدرت الممللة دوع مللل التعاون : 2024زام 
الاليلي في ادد الفروحات الأوليةن حيث استحوذت 

ما يقارخ )اكتتابًا في المنفقة 53م   صط 42الا 
إدراجًا في ال وق الر ي ية 15وشمط ذلك %(. 80

(.نمو)إدراجًا في ال وق الموازية 27ن و(تداوع)

شهدت الممللة : 2023-2022ارتفاع النشاط 
نشاطًا قياسيًا في الاكتتابات العامة م  حيث

العدد وتنوع القفاااتن مدفواًا بمبادرات ر ية 
والإص حات التنظيمية التي قادتها لي ة 2030

.ال وق المالية

حدثًا سللت شركة  راملو ال عودية : 2019اام 
25.6تاريايًا بإدراجها العام الأولين حيث جمعت 

مليار دولارن لتصبح بهلك  كبر اكتتاخ اام في 
العالم 

2019

2020

2021

2022

2023

2024

5

3

20

36

37

42

التي طرحت اكتتاباتها العامة الأولية ابر سوقي ادد الشركات 
2024-2022تداوع ونمو ا ع الفترع 

ع  م  قِبط ( مليون دولار/بالدولار الأمريلي)ر س الماع المُلم 
الشركات التي اصدرت طروحات  ولية اامة ابر سوقي تداوع ونمو 

2024إلا 2022ا ع الفترع م  

تداوع نمو

توزيع سوق الاكتتاخ العام الأولي

ابرز الم حظات ودية ادد الاكتتابات في ال ع

ااتبارًا م  : إا ا الم ؤولية
2024الربع الاالث م  اام 

EY MENA IPO EYE &kamco: المصدر
invest https://www.saudiexchange.sa

www.kamcoinvest.com

53% 47%

22%78%

65% 35%

36

37

42

2022

2023

2024

8% 92%

91%9%

7% 93%

9,749

3,407

4,100

2022

2023

2024

https://www.saudiexchange.sa/
http://www.kamcoinvest.com/
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نظرع اامة الا  داا الشركات بعد الادراج

نموًا الا مدار العقد الماضين شهد سوق الاكتتابات العامة الأولية في الممللة العربية ال عودية
ن م٢٠١٤ومنه اام . ملحوظًان مما ازز ملانتها كوجهة را دع في منفقة الشرق الأوسط وشماع إفريقيا

ج البارزعن مع شهد سوق الاكتتابات العامة الأولية في الممللة العربية ال عودية العديد م  امليات الإدرا
.زيادع ملحوظة في النشاط في سوقي تداوع ونمو

(.بعد تعديط التضام)إلا شرا ح ر ي ية ا ع لهن الفترع 2024إلا اام 2022تم تق يم  داا  سعار الأسهم في تداوع ونمو م  اام 

 %20+إلا 0

المتوسط%60+إلا  20%+
19%

الاابت
18%

المنافض
47%

الأفضط  دااً 
17%

و كار 60%+

0إلا  60%-

ن بة الأسهم المتراجعة ح   سنة الاكتتاخ

58%

42%

2022

46%

54%

2023

57%

43%

2024

إيلابي

يوضح لها المافط التوزيع ال نولا للأسهم ذات الأداا الإيلابي 
وال لبين ويعرض ر ية سنوية لديناميليات ال وق وتوازن 
.النلاحات والتحديات التي تواجه الاكتتابات العامة الأولية

سلبي

31%

69%

تداوع

نمو

توزيع ال وق للأسهم المتراجعة

م  بي  الشركات التي شهدت انافاضاً في  سعار 
ن يعلل التوزيع بي  2024و2022 سهمها بي  اامي 

.تداوع ونمو م تويات الأداا الماتلفة ابر ال وقي 

ااتبارًا م  : إا ا الم ؤولية
2024الربع الاالث م  اام 

 & EY MENA IPO EYE: المصدر
https://www.saudiexchange.sa
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ا كييان تُعد امليية الفيرم فيي سيوق الأسيهم افيوع اسيتراتيلية  ساسيية تتحيوع مي  ا لهيا شيركة ااصية إلي
فيتح البياخ تتداوع  سهمه النًا مما يتيح الوصوع إلا ر س ماع  وسع ابر طرم  سهمها ل كتتاخ العيامن مميا ي

 مام الم تامري  للمشاركة في مللية الشركة وتداوع  سهمها بحرية في سوق منظم

الإدراج في سوق الأسهم3.

اسواق الاسهم والاشتراطات 4.

الألداف الر ي ية ل دراج

ن (نمو)زلا في الممللة العربية ال عوديةن تنق م ال وق المالية إلا ال وق الر ي ي وال وق الموا
م تويات حيث ياتلف كط منهما في اشتراطات الإدراج وطبيعة الشركات الم تهدفةن بما يتماشا مع

.  وللط نوع اشتراطات ومتفلبات ماتلفة.النمو وحلم النشاط

بيع جزا مي  الأسيهم إليا اللمهيورن
ممييييييييا يعييييييييزز القييييييييدرع المالييييييييية 

.للمشرواات التوسعية

ة الالتيييييييزام بالمعيييييييايير التنظيميييييييي
والإفصييام الم ييتمرن ممييا يزيييد ميي 
مصييييييييييداقية الشييييييييييركة  مييييييييييام 

الم تامري 

جيييييهخ م يييييتامري  جيييييدد وزييييييادع 
الفلييي  اليييا الأسيييهمن ميييع تعزييييز 

الاقة في  داا الشركة

رفع القيمة ال وقية للشركةتعزيز الشفافية والحوكمةتأمي  تمويط إضافي

ال وق الموازلا ال وق الر ي ي  الشروط 

مليون رياع 10لا يقط ا   مليون رياع 200لا يقط ا   القيمة ال وقية

.مدع التش يط لا تقط ا  سنة واحدع
3  وجود سلط مالي موث  لفترع لا تقط ا

سنوات
مدع التش يط

م الم الا الأقط50 م الم الا الاقط200 ادد الم المي 

الا الأقط % 20 الا الاقط% 30 ن بة الإدراج م  الأسهم 

الإفصام نصف سنولا بدون ذكر ربحية
الشركة

ركة الإفصام ربع سنولا مع ذكر ربحية الش ال ل ت المالية

                          
                 

                
                 

                          
                 

ااتبارًا م  : إا ا الم ؤولية
2024الربع الاالث م  اام 

تداوع ال عودية  : المصدر
https://www.saudiexchange.sa
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ع العيامن الشيركة ليردراج والتيداوتلهييزتماط رحلة الفرم في سوق الأسيهم امليية متلاملية تهيدف إليا 
ن مييرورًا ال زمييةالموافقيياتبييداًا ميي  تهي يية اللوانيي  التنظيمييية والمالييية والقانونيييةن والحصييوع الييا 

ت ت رق لهن . والالتزام الم تمر بعدنالإدراجن وصولًا إلا وتحديد سعر الفرممع الم تامري  بالتواصط
.ميةن مع اات ف المدع ح   جالزية الشركة ومتفلبات اللهات التنظيشهرًا12إلا 9الرحلة اادع م  

التلهيز

الموافقات

لحوكمة اند تهي ة اللوان  التنظيمية والمالية والقانونية في الشركةن وتتضم  إاادع ليللة ا
الماليي  الحاجةن إاداد وتدقي  القوا م الماليةن معاللة المااطر القانونيةن وتعيي  الم تشاري 

لوضع كما يتم إاداد نشرع ال صدار وافة العمط والتأكد م  تواف  ا. والقانونيي  والمدققي 
.التنظيمي مع متفلبات لي ة ال وق المالية

 حظات تقديم طل  الفرم إلا تداوع ثم لي ة ال وق المالية يتم ا لها التعامط مع م
.ة لردراجالهي ة وتحديث الوثا   المفلوبةن وصولًا إلا الحصوع الا الموافقة النها ي

بلية تنظيم لقااات تعريفية مع الم تامري  لعرض الأداا والتوجهات الم تق
ما يتم تعزيز ك. للشركةن والإجابة الا استف اراتهم وبناا ا قات استراتيلية معهم

.اريةالحضور الإا مي والمؤس ي لدام صورع الشركة وزيادع جاذبيتها الاستام

م حلم الفل  بعد موافقة الهي ة يتم ت ليط الفلبات للمؤس اتن وتقيي
همن ثم وم توى الإقباع الا الفرم كما يتم تحديد النفاق ال عرلا لل 
هم إغ ق سلط الأوامر وتحديد ال عر النها ين يلي ذلك تاصيا الأس

.وفقًا للف ات الم تهدفة

يانات إدراج الشركة رسميًا في ال وق وبدا التداوعن مع إصدار الب
الرسمية وبيانات الأداا

ر التواصط المبل

بناا سلط الاوامر

الادارج في سوق الأسهم 

رحلة الادراج في سوق الأسهم 5.
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بعد الم المة الم لقةماتبعات6.

بعد الفرم قبط الفرم  ير ركا ز الت ي

شركات الحج وتبعات مابعد الادراجالادراج في سوق الاسهم

الت يرات المتوقعة بعد املية الادارج في سوق الأسهم 

ة 
لي
مل
ال

ع
و
دا
والت

ت 
وي
ص
الت

ة
م
ك
و
والح

ت 
ما
لالتزا

ا
ة
مي
ظي
التن

ملليييييييييية مقصيييييييييورع اليييييييييا •
ال عوديي  والمؤس ي 

حظيييييير تييييييداوع الأسييييييهم  وع •
سنتي 

  تداوع محدود بي  الم المي•
.فقط حتا الفرم

فييييتح التيييييداوع فيييييي ال يييييوق •
(تداوع)المالية 

إملانية داوع م تامري •
تقتصيييييييير مللييييييييية الأسييييييييهم •

.لل عوديي  فقط 

لليييط م يييالم صيييوت واحيييد •
ب ييييييض النظيييييير ايييييي  اييييييدد 

الأسهم
الييييوزير يعييييي   ثلييييث  اضيييياا•

تم وثلاي الأاضياا ييالمللل
ااتييييييييارلم مييييييي  اللمعيييييييية 

.العمومية
نفيهيةالتزام بتشليط للنة ت•

ة التصييييويت ح يييي  ن ييييبة المللييييي•
(ادد الأسهم)

انتايييياخ المللييييل باللامييييط وفيييي  •
نظييييام الشييييركات ولي يييية ال ييييوق 

المالية
–مراجعييية )التيييزام بلليييان الحوكمييية •

(.ملافآت–ترشيحات 

إشيييييييييراف وزارع الحيييييييييج اليييييييييا •
التيييييراايا والتصييييينيف اللميييييي

والنواي
–إيقيييياف –غراميييات )اقوبيييات •

وزارع الحييييييييج (إل يييييييياا تييييييييرايا
والعمرع ووزارع التلارع

اييدم الامتايياع لعقوبييات سييوق•
الماع لعدم الإفصام 

إشيييييراف وزارع الحيييييج ي يييييتمر •
تصيييييينيفن جييييييودع الادمييييييةن )

(تراايا
–إيقيياف –غرامييات )اقوبييات •

وزارع الحييييييج ( إل يييييياا تييييييرايا
.والعمرع ووزارع التلارع 

الامتايييييياع لعقوبييييييات سييييييوق •
الماع لعدم الإفصام 

ر الشي ركةن حييث تنتقيط تُعد مرحلة ما بعد الإدراج في سوق الأسهم فصً  جدييدًا ومفصيليًا فيي رحلية تفيو 
م ياالة م  العمط ضم  بي ة ااصة ومحيدودع إليا العميط ضيم  إطيار تنظيميي ايام يت يم بالشيفافية وال

جمهيور قبيط ممليو  مي فبملرد إتمام الإدراجن لا تعود الشركة كميا كانيتن بيط تصيبح كيانًيا اامًيا. العالية
تاييياع واسيييع مييي  الم يييتامري ن ميييا يفيييرض اليهيييا التزاميييات م يييتمرع تتعلييي  بالإفصيييامن والحوكميييةن والام

ية دوريية تعليل وتتفل  لهن المرحلة م  الشركة تقديم تقارير ماليية وتشي يل.لمتفلبات ال وق المالية
هم فيي  داالا بوضومن والإفصام ا   لا معلومات جولرية قد تؤثر الا قرارات الم تامري   و حركة ال 

دارعن كمييا يليي   ن تفبيي   الييا معييايير الحوكميية المؤس يييةن بمييا فييي ذلييك تعزيييز دور مللييل الإ. ال ييوق
.وتفعيط الللان الم تقلةن وضمان التوازن بي  مصالح الم المي  و صحاخ المصلحة الآاري 
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مملنات نلام رحلة الادراج 7.

                     
                 

                    
                 

توقيت املية الفرم
.ل وق غير المواتية  و ادم وجود استعداد الا  داا الأسهمايؤثر الفرم في ظط ظروف

ظروف ال وق
الأداا بعد الفرميؤثر ادم الاستقرار الاقتصادلا  و القفااي بشلط اام الا

ظروف ال وق الاارجية

                         
                 

                       
                 

ضعف التواصط والحوكمة بعد الفرم
.ةيؤدلا الافتقار إلا الشفافية  و ضعف الع قات مع الم تامري  إلا انافاض المصداقي

المبال ة في التقييم
يقود الت عير غير الواقعي  ثناا الاكتتاخ العام الأولي إلا حدوه ادم تفاب  بي  التوقعات 

.والواقع

ري المشل ت المرتبفة بالم تام

                          
                 

                     
                 

ادم ات اق الأداا المالي
.يؤدلا ضعف  و تقل  البيانات المالية للشركات إلا تقويض ثقة الم تامري 

ضعف نموذج الأاماع
.طيؤدلا الافتقار إلا القدرع الا التوسع  و الربحية إلا تقليط اللاذبية الا المدى الفوي

القضايا الداالية للشركة

 برز  سباخ انافاض  سعار الأسهم  

تعييالج لا يتحقيي  نلييام الإدراج بملييرد وجييود ر ييية واضييحةن بييط يتفليي  تييوفر مملنييات مؤس ييية متلامليية
  المت ييرات التحديات الداالية ماط ضعف اللالزية التنظيمية وكفااع العملياتن وفي الوقت ذاتيه تواكي

يات المرتبفية التعاميط ميع التحيدوتمل  الشركة مي  .الاارجية كالمتفلبات التنظيمية والض وط ال وقية
بالم تامري 
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م  الموسمية الا الاستدامة

الاستراتيلية

إليا تحقيي  تصميم استراتيليات ل ستامار م  دراسة فرص التلامط الر سيي والأفقيي تهيدف•
قيميية تلامييط بييي  ماتلييف مراحييط سل ييلة القيميية دااييط القفيياعن بمييا يُ ييهم فييي تعظيييم ال

المؤس ية والتحوع م  الموسمية إلا الاستدامة
لمؤس ييية بنيياا حلييوع رقمييية متقدميية وتفبييي  تقنيييات الييهكاا الاصييفنااي لتعظيييم القيميية ا•

ومواكبة التحديات الم تقبلية لتحقي  الريادع في القفاع
ق وتعزيييز بنيياا اييرض قيميية مميييز للشييركة ضييم  الاسييتراتيلية لتملينهييا ميي  التميييز فييي ال ييو•

جاذبيتها للم تامري 
اي ع تفيوير تحقي  التوازن بي  تعظييم العوا يد اليا الاسيتامار وتوسييع الحصية ال يوقية مي •

سياسات ت عير ذكية واستراتيلية نمو ترااي الربحية والاستدامة

التفور 
المؤس ي

ن بميا يعيزز تفوير ليلط تنظيمي واضح ومرن يحدد الأدوار والم ؤوليات وافوط التقارير بدقة•
مبادة الحوكمة ويضم  قدرع الشركة الا التوسع والنمو الم تقبلي

ري  تصيميم  نظميية مييوارد بشييرية متلامليية تشييمط إدارع الأداان وتفييوير المواليي ن وبييرامج تييد•
راتيلية وتأليييط م ييتمرعن بهييدف بنيياا كفييااات قوييية وم ييتقرع تييدام تحقييي  الألييداف الاسييت

.وتُ هم في رفع م توى الالتزام المؤس ي
وضيييع معيييايير  داا موحيييدع ويلييييات تقيييييم دورلا تضيييم  جيييودع الايييدمات وتقلييييط الماييياطر •

.التش يليةن مع تعزيز ثقافة الم االة والتح ي  الم تمر
يةن وترسيييخ تنمييية المنظميية والاقافيية المؤس ييية ابيير تعزيييز قيييم الابتلييار والتعيياون والشييفاف•

ري  ممارسييات امييط مرنيية ومحفييزع تعلييل اسييتدامة النمييو وموثوقييية الشييركة  مييام الم ييتام
.والشركاا

الحوكمة 
والمااطر 
والامتااع 

وافٍ تعزيييز الع قيية مييع الم ييالمي  وتقويتهييا ابيير فييتح قنييوات التواصييطن مييع تقييديم شييرم•
.لتوجهات الشركة واستراتيلياتها الم تقبلية

بيات سيوق تاقيف الم المي  حوع متفلبات الإدراج والت ييرات المحتملية بعيد الفيرمن ومتفل•
.الماعن بما في ذلك الإفصام والحوكمة

ع م  منهلية توزيع كامط الأربام إلا نهيج يركي• ز اليا الي  تعزيز واي الم المي  بألمية التحو 
قيمة طويلة الأجط للشركة

ي  إنشييياا وتفعييييط منظومييية ا قيييات الم يييتامري  لتفيييوير قنيييوات التواصيييط ميييع الم يييالم•
.دراجوالمحللي  وتقديم إفصاحات مالية وتش يلية منتظمة وف  متفلبات ما بعد الإ

ااذ القيرار منظومة متلاملة لادارع المااطر بما يدام استمرارية الااماع وتح ي  يلية اتتفوير •
لتعزيز ثقة الم تامري  وحماية سمعة الشركة بعد الادراج

                    
                 

                               
                 

                        
                 

متابعة الاداا

فا ييدع يماييط التحييوع ميي  القيميية الموسييمية إلييا الاسييتدامة فييي سييوق الحييج افييوع اسييتراتيلية لتعظيييم ال
ن وحوكميية ويعتمييد ذلييك الييا ركييا ز اسييتراتيلية متينيية تشييمط تفييوير مؤس ييي. الاقتصييادية الييا مييدار العييام

الةن وإدارع المااطر والامتااعن إلا جان  تفوير نموذج اميط مبتلير يوسيع الفيرص ميا بعيد الموسي من ويعيزز فع 
ميية لتعزيييز ويشييمط ذلييك تحقييي  التلامييط الر سييي والأفقييي فييي سل ييلة القي. القييدرع التناف ييية للشييركة

الاستدامة طواع العام وضمان استمرارية العوا د الاقتصادية



الم المون تحقي  التميز في سوق حج تناف ياريةالاستراتيلية التل
في إاداد المقاع 

احييمييد شييريييف
مدير اوع 

بشركة لوجيك لرستشارات 

ملالد ال فياني
محلط ااماع اوع 

بشركة لوجيك لرستشارات

امرو ابدالولاخ
اوع شريك

بشركة لوجيك لرستشارات 
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